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O objetivo do trabalho é avaliar a situação da infra-estrutura econômica da 
economia brasileira e os impactos teóricos e empíricos dos gastos nesse setor para 
o crescimento de longo prazo da economia brasileira. Para atingir os objetivos 
propostos, realiza-se, inicialmente, uma análise da situação atual da infra-estrutura 
econômica no país. Em seguida, desenvolve-se um modelo dinâmico 
Keynesiano/Kaleckiano para mostrar o papel dos gastos com infra-estrutura para 
que o país entre num ciclo virtuoso de crescimento econômico. Finalmente, faz-se 
uma discussão empírica da importância de atender as demandas específicas de 
cada região, em função da escassez dos recursos públicos destinados a infra-
estrutura econômica, e os possíveis impactos de um volume maior desses gastos 
públicos para o crescimento de longo prazo e a redução das desigualdades 
regionais no país. A proposta apresentada representa uma abordagem inédita e uma 
contribuição metodológica em termos dos resultados a serem obtidos, podendo em 
alguma medida ajudar na construção de cenários que subsidiariam a concepção de 
políticas públicas mais eficientes, com intuito de atenuar os gargalos na infra-
estrutura do país e conduzi-lo a um crescimento mais vigoroso e sustentado. 
Empiricamente, há evidências de que a escassez de gastos com infra-estrutura por 
duas décadas comprometeu a magnitude das elasticidades, mas os coeficientes 
foram estatisticamente significativos, sinalizando que as políticas destinadas a 
melhorar a participação dos gastos estaduais com infra-estrutura econômica 
continuam sendo um dos pilares para reverter a semi-estagnação observada 
recentemente na economia brasileira. O trabalho concluiu ainda que dada à 
escassez de recursos destinados ao setor de infra-estrutura no Brasil, as políticas 
públicas devem ser pensadas a nível regional e atender às demandas locais, sendo 
 3
os gastos adicionais com infra-estrutura de transportes relativamente mais 
produtivos nas regiões menos desenvolvidas vis-a-vis aos gastos nos setores de 
energia e telecomunicações, que apresentam um retorno relativamente maior nas 
regiões mais desenvolvidas do país, em função da maior concentração da atividade 
industrial.  
 
Palavras Chaves: Infra-Estrutura; Políticas Públicas; Crescimento Econômico. 
JEL: H54; O40. 
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O debate sobre os determinantes do crescimento econômico tem se 
estendido por muito tempo. A constante busca por mecanismos que atinjam esse 
objetivo tem resultado em um grande número de sugestões de políticas públicas, 
das quais pode se destacar os investimentos em infra-estrutura. No Brasil, a 
discussão da importância dessas políticas tem lugar de destaque, considerando-se a 
deterioração da infra-estrutura e a semi-estagnação da economia do país nos 
ultimos 25 anos. O objetivo do trabalho é avaliar a situação da infra-estrutura 
econômica da economia brasileira e os impactos teóricos e empíricos dos gastos 
nesse setor para o crescimento de longo prazo da economia brasileira.  
Para atingir os objetivos propostos, realiza-se, inicialmente, uma análise da 
situação atual da infra-estrutura econômica no país. Em seguida, desenvolve-se um 
modelo dinâmico Keynesiano/Kaleckiano para mostrar o papel dos gastos com infra-
estrutura para que o país entre num ciclo virtuoso de crescimento econômico. 
Finalmente, faz-se uma discussão empírica da importância de atender as demandas 
específicas de cada região, em função da escassez dos recursos públicos 
destinados a infra-estrutura econômica, e os possíveis impactos de um volume maior 
desses gastos públicos para o crescimento de longo prazo e a redução das 
desigualdades regionais no país.  
O modelo dinâmico de crescimento demonstrou que a política fiscal pode ser 
decisiva para a obtenção de um ciclo virtuoso de crescimento por intermédio de 
medidas que contemplem um aumento da meta de superávit primário e redução da 
participação dos gastos de consumo corrente. Em outras palavras, uma política 
fiscal pró-crescimento deve ser contracionista, devido ao fato de que uma contração 




consumo corrente e no aumento da meta de superávit primário, contribui para 
aumentar os recursos financeiros disponíveis para o financiamento dos gastos 
públicos de infra-estrutura. Por fim, o trabalho concluiu que, em função da escassez 
de recursos públicos no Brasil, deve-se encontrar e atender as demandas 
específicas de cada região, com intuito de evitar desperdícios, guiar as expectativas 
dos investidores privados e melhorar os retornos com os gastos públicos.  
Na parte empírica, utiliza-se a metodologia de dados em painel, mais 
especificamente, aquela que trata de modelos com presença de efeitos não-
observados, neste caso, Efeitos Fixos. A análise empírica compreendeu vinte e seis 
unidades da federação, durante o período de 1985 e 2003. A variável despesa 
estadual em infra-estrutura foi utilizada como proxy do investimento no setor, por 
registrar o valor de todas as operações destinadas à manutenção e funcionamento 
de serviços públicos, bem como as relacionadas com obras de conservação, 
adaptação e manutenção de bens móveis e imóveis. Os resultados mostraram que a 
incapacidade histórica do setor público em financiar seus investimentos nas últimas 
décadas comprometeu o potencial de crescimento do país e gerou diversos pontos 
de estrangulamento, mas as políticas destinadas a melhorar a participação dos 
gastos com infra-estrutura econômica continuam sendo um dos pilares para reverter 
a semi-estagnação observada recentemente na economia brasileira.  
Isto posto, além dessa introdução, o trabalho está estruturado da seguinte 
forma: a segunda seção faz um breve diagnóstico da infra-estrutura nos setores 
estratégicos da economia brasileira; em seguida, realiza-se uma revisão da literatura 
teórica e empírica sobre o tema e desenvolve-se um modelo dinâmico 




da parte empírica, enquanto que na seção seguinte encontram-se os resultados 
empíricos. Por fim, as considerações finais. 
2 INFRA-ESTRUTURA ECONÔMICA NO BRASIL 
O estado da infra-estrutura da economia brasileira é notoriamente delicado, 
resultado da incapacidade histórica do governo em financiar seus investimentos. 
Estudos recentes mostram evidências de que a escassez desses gastos nas últimas 
décadas trouxe sérias conseqüências para a economia brasileira. Segundo Pêgo 
Filho, Cândido Jr e Pereira (1999): 
“O rápido declínio dos investimentos das estatais, particularmente a 
partir de 1984, levou à deterioração dos serviços e do estoque de 
capital em infra-estrutura, o que provocou elevação dos custos gerais 
da economia – traduzidos em perdas substanciais de competitividade 
interna e externa, causadas por ineficiências na produção de serviços 
de transportes, insegurança na oferta de insumos energéticos, etc –; 
aumento da demanda reprimida; insatisfação dos consumidores; 
necessidade de fortalecimento do Programa Nacional de 
Desestatização (PND), além de grave restrição ao crescimento 
econômico” (p. 7). 
 
Loureiro (2004) reforça o argumento acima afirmando que a recorrente crise 
fiscal que há mais de duas décadas vem afetando o Brasil, inibiu a realização de um 
esforço consistente para viabilizar a realização dos investimentos necessários para 
dotar o país de uma adequada infra-estrutura econômica, o que ocasionou a 
existência dos diversos pontos de estrangulamento na economia. 
A Tabela 1 mostra a tendência à redução da taxa de investimento total e do 
investimento em infra-estrutura. No final da década de 1970, o investimento total era 
de aproximadamente 25% do PIB, enquanto que na década de noventa, não 
ultrapassou os 17 %. De forma similar, o investimento em infra-estrutura na década 




observados durante os anos de 1990. Evidentemente, logo após as privatizações 
houve uma leve recuperação dos investimentos no setor, mas essa recuperação 
rapidamente perdeu fôlego. 
Tabela 1 – Investimento Total e Investimento em Infra-Estrutura no Brasil (% PIB) 
Período GX/PIB INV/PIB 
1970 5.42 23.5 
1980 3.62 18.0 
1990-1994 2.10 14.9 
1995-1996 1.79 17.0 
1997-1998 2.77 16.4 
1999 2.70 16.1 
2000 2.58 16.5 
Fonte: Bielschowsky (2002).  
Nota:  * GX/PIB é o Investimento em Infra-Estrutura / PIB. INV/PIB é o Investimento Total /    
PIB. 
** As participações regionais desses gastos com infra-estrutura no PIB do país 
encontram-se no Apêndice. 
 
O resultado da ausência de investimento público condicionou o estado da 
atual infra-estrutura do país, ressaltando-se, porém, os significativos avanços no 
setor de telecomunicações, resultado do processo de reestruturação pelo qual o 
mesmo passou na década de 1990. A crise enfrentada pelo setor de energia elétrica 
em 2001, fruto da incapacidade da oferta em acompanhar o crescimento da 
demanda, trouxe conseqüências graves para a atividade econômica. Embora tenha 
havido melhoras significativas desde então, o problema persiste, já que algumas 
projeções indicam a possibilidade de um novo “apagão”, diante das perspectivas de 
crescimento da economia brasileira1. Esse risco inviabiliza o planejamento de novos 
investimentos no Brasil. 
O setor de transportes é outro que expressa bem a situação atual da infra-
estrutura do país. Os portos brasileiros têm operado em suas capacidades máximas, 
causando sérios desafios ao escoamento das exportações do país. Pode-se 
                                                 




observar isso, por exemplo, através de um fato que se tornou recorrente no país; os 
enormes congestionamentos de caminhões carregados de soja nas vias de acesso a 
portos, por falta de capacidade dos mesmos em processar a elevada produção 
nacional. Além disso, a malha rodoviária nacional constitui-se num sério entrave, ao 
mesmo tempo em que se torna cada vez mais evidente o potencial pouco explorado 
das ferrovias e hidrovias. Tudo isso, sem mencionar a crise atual vivida pelo setor 
aéreo. 
Evidentemente, o governo federal está ciente da necessidade de um 
planejamento econômico para enfrentar e corrigir as distorções da infra-estrutura, 
tanto que lançou em 2007 o Programa de Aceleração do Crescimento (PAC), cujo 
objetivo principal é prover o Brasil de uma infra-estrutura econômica que viabilize um 
crescimento econômico significativamente maior. O PAC pretende investir, em 
quatro anos, 503,9 bilhões de reais, sendo estes recursos provenientes das esferas 
do governo, das estatais federais e do setor privado (PAC, 2007). Para aumentar o 
volume de recursos disponibilizados, o Programa prevê a mobilização de recursos 
privados através da criação de um ambiente econômico mais favorável. Nesse 
sentido, as Parcerias Público-Privadas (PPP’s)2 assumem um papel fundamental. 
 
                                                 
2 Segundo Silva, Jayme Jr & Martins (2007), levantamentos da Associação Brasileira da Infra-Estrutura e 
Indústrias de Base – ABDID (2006), atestam que os volumes de recursos necessários para viabilizar um 
crescimento de 5% estão além das possibilidades fiscais efetivas do estado brasileiro. O nível de endividamento 
do setor público, a desvinculação de receitas e a política tributária do País, dentre outros fatores tornaram 
inexeqüíveis as execuções de projetos com financiamento exclusivo de recursos públicos. As PPP’s tendem a se 
constituírem em investimentos emergenciais, em situações identificadas por critério de estrangulamento da 
demanda. A Lei de Parceria Público-Privada – PPP (Lei Federal n° 11.079, de 30 de dezembro de 2004) seria, 
grosso modo, qualquer forma de associação entre a administração pública e o setor privado com o objetivo de 
ampliar a quantidade e/ou de melhorar a qualidade de produtos e serviços essenciais ao bem-estar da sociedade. 
Nessa definição bastante abrangente, é possível considerar, por exemplo, uma permissão pública para o 
transporte privado intermunicipal de passageiros, uma concessão para o serviço de distribuição de energia 
elétrica ou um procedimento licitatório para o recolhimento de resíduos sólidos em determinado município. Mais 
especificamente, uma PPP é um acordo, formalizado por meio da celebração de um contrato, entre a 





2.1 Infra-estrutura de energia elétrica e de telecomunicações 
O setor de energia elétrica foi o primeiro a constituir-se, de maneira mais 
contundente, num ponto estrangulamento da infra-estrutura nacional. A crise 
enfrentada pelo setor em 2001, que culminou na política de racionamento de 
energia, evidenciou este problema, intensificando o debate em torno da capacidade 
de produção e transmissão de energia do país. As causas são diversas, mas a tese 
que ganhou força na época foi aquela que destacava o esgotamento do modelo 
estatal responsável pela expansão do setor desde 1960. De fato, como pode ser 
visto na Figura 1, os investimentos públicos em energia elétrica sofreram uma 
redução significativa nas últimas duas décadas.  























































INVESTIMENTOS DA ELETROBRÁS (% PIB)  
Fonte: Ministério do Planejamento apud PIRES, GIAMBIAGI & SALES (2002, 31p). 
 
A incapacidade de o país prover o volume de energia elétrica necessário para 
acompanhar o crescimento da demanda tem constituído um sério entrave ao 
crescimento da economia brasileira. Diante desse cenário, o governo implementou 




dívida pública, melhorar a eficiência do setor e a capacidade de investimento e 
produção das empresas. Com efeito, a capacidade de geração passou de 60 
milhões de kW em 1999 para quase 98 milhões de kW de potência em 2007 (um 
aumento de mais de 60% na capacidade de geração de energia elétrica em oito 
anos), apoiada, essencialmente, no modelo hidráulico, que neste ano era 
responsável por 70,91% da capacidade total de geração da matriz de energia 
elétrica do país, a qual pode ser visualizada na Tabela 2. Entre outros fatores 
importantes, cabe ressaltar que o país importa quase 8% de sua energia elétrica de 
países da América do Sul. 
Tabela 2 – Matriz de Energia Elétrica, Brasil, 2007. 
Empreendimentos em Operação 
Capacidade Instalada Tipo 
Número de usinas (KW) 
% 
Hidro 642 75.108.107 70,91 
Gás 101 10.798.471 10,20 
Petróleo 568 4.472.769 4,22 
Biomassa 269 3.712.705 3,5 
Nuclear 2 2.007.000 1,9 
Carvão Mineral 7 1.415.000 1,34 
Eólica 15 236,85 0,22 
Importação - 8.170.000 7,71 
Total 1604 105.920.902 100 
Fonte: ANEEL, 2007. 
Não obstante a elevada concentração da matriz de energia elétrica, a 
construção de usinas hidroelétricas parece ser o caminho mais correto a seguir para 
a expansão da capacidade de geração de energia do país, uma vez que é inegável o 
potencial e a vocação hidroelétrica do Brasil. Este parece ser também o 
entendimento do governo federal, uma vez que a maior parte dos investimentos 
previstos em geração de energia no PAC está concentrada no início e na 




às fontes alternativas de geração, principalmente a eólica que vai receber atenção 
especial do Programa. No total, o PAC prevê investir 274,8 bilhões de reais em 
energia até 2010, quase 30% (78,4 bilhões) destinados à geração e transmissão de 
energia elétrica. Com isso, o governo espera gerar mais 12.386 MW de potência e 
construir mais 13.826 Km de linhas de transmissão. 
Contudo, o risco de déficit de energia elétrica parece não estar afastado3. As 
conseqüências para a economia brasileira de um “apagão” ou da possibilidade de 
uma reedição da crise, são incalculáveis, principalmente em termos das 
oportunidades de investimento perdidas, fruto da incerteza quanto à capacidade do 
país em atender a demanda crescente de energia no futuro. 
A situação da infra-estrutura de telecomunicações é bem diferente. A 
reestruturação do setor na década de 1990, que culminou no processo de 
privatização do sistema Telebrás em 1998, conduziu a transformações significativas. 
As inversões do setor privado, aliadas à criação da Agência Nacional de 
Telecomunicações (ANATEL), ao estímulo à competição na exploração dos serviços 
e às políticas de universalização do acesso aos serviços básicos, preencheram as 
lacunas existentes até então, produzindo efeitos importantes sobre as diversas 
camadas da sociedade (NOVAES, 2000). 
Em termos de níveis de acesso aos serviços de telecomunicações, são claros 
os avanços. Os acessos fixos instalados no país, como pode ser observado na 
Figura 2 passaram de 10 milhões em 1990, para 22 milhões em 1998, um 
crescimento de 120% em oito anos. Em 2001, pós-privatização, este crescimento se 
                                                 
3 O Presidente da Associação Nacional dos Consumidores de Energia, Lindolfo Paixão, afirmou, em entrevista 
concedida no dia 10/01/2008, que: “Se chegar ao fim de janeiro e não chover de forma suficiente, depois das 





acelerou, atingindo a marca histórica de 50 milhões em 2001, indicando que a 
demanda reprimida aparentemente fora saciada.  

















































Telefone - número de acessos fixos instalados
 
Fonte: IPEADATA 
Os impactos positivos da reformulação do setor de telecomunicações no 
Brasil também podem ser observados nos números alcançados pelos serviços 
móveis de comunicação pessoal. Segundo dados da ANATEL, a densidade da 
telefonia celular no Brasil (para cada 100 habitantes) que em 1994 era de apenas 
0,5, passou para 4,5 em 1998 e já ultrapassou a marca de 50 em 2007, expansão 
impulsionada, em grande medida, pela intensa competição entre as empresas. 
Apesar dos avanços, em termos quantitativos, pode-se afirmar que uma parte 
considerável da população brasileira ainda está excluída do consumo de serviços de 
telecomunicações. Em termos qualitativos, parece haver ainda um longo caminho a 
ser percorrido, principalmente em função das constantes inovações no setor, que 






2.2 Infra-estrutura de transportes 
O setor de transportes é um dos grandes gargalos da infra-estrutura atual. A 
malha ferroviária nacional, por exemplo, é praticamente a mesma desde quando foi 
criada (cerca de 30 mil km) e pouco interligada, além do fato de a velocidade média 
dos trens ser menor que 30 km/h, aproximadamente um terço da registrada nos 
EUA. Segundo Castro (2004), a extensão das principais ferrovias brasileiras em 
2002 não ultrapassava os 500 km, sendo que esse modal é indicado para distâncias 
superiores.  
O Brasil é um dos países com maior rede hidrográfica, tem cerca de 42.000 
km de vias navegáveis, mas apenas 8.500 km de efetivo aquaviário, caracterizando 
um potencial inexplorado. Embora a economia brasileira possua dimensão 
continental e apresente uma vocação à utilização de modais mais apropriados para 
grandes distâncias, continua utilizando fundamentalmente a malha rodoviária, o que 
gera um custo econômico e social elevado, principalmente em termos de perda de 
competitividade. Conforme mostrado na Tabela 3, o modal rodoviário corresponde a 
mais de 60% da matriz de transporte de cargas do país, seguido de longe pelos 
modais ferroviário e aquaviário com apenas 20 e 13%, respectivamente.  
Tabela 3 – Matriz de transporte de cargas, Brasil (2005) 
Modal Milhões (TKU) Participação (%) 
Rodoviário 485.625 61.1 
Ferroviário 164.809 20.7 
Aquaviário 108.000 13.6 
Dutoviário 33.300 4.2 
Aéreo 3.169 0.4 
Total 794.903 100 





Em relação à malha rodoviária pública pavimentada, houve avanços. No início 
da década de 80 era de aproximadamente 100 mil km, crescendo para 196 mil km 
em 2006. Mas, segundo CNT (2002), cerca de 80% da malha sobre gestão estatal 
está em estado regular4, ruim ou péssimo, além de ser considerada insuficiente para 
atender a crescente demanda.  
ABDIB (2006)5, considera que uma possível alternativa para a eficiência do 
sistema de transporte nacional seria a multimodalidade. Em outras palavras, 
aeroportos, rodovias, ferrovias, hidrovias e portos poderiam ser pensados e 
planejados como um sistema único. Entretanto, existem sérias restrições a essa 
política.  
Sob a mesma tendência declinante, o grau de participação dos investimentos 
no setor de transportes vem decrescendo gradativamente ao longo dos últimos 20 
anos. Isso tem afetado significativamente também o setor portuário, cuja importância 
é histórica, uma vez que ao longo das últimas décadas cerca de 95% do comércio 
externo é feito através dos portos6. Com efeito, a falta de investimentos e de uma 
infra-estrutura mínima para atender a demanda crescente por serviços do setor tem 
comprometido o desempenho macroeconômico do país, mesmo porque as 
instalações atuais e as obras de expansão dos portos não estão sendo suficientes. A 
propósito, a situação só não é pior em função do perfil da carga transportada e dos 
terminais portuários privativos, entre os quais podem-se destacar os terminais de 
exportação de minério de ferro da Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), os 
                                                 
4 Segundo CNT (2007) seriam necessários investimentos no montante de mais de 22 bilhões de reais para a 
reconstrução e recuperação do pavimento das rodovias brasileiras. 
5 Disponível em: http://www.abdib.org.br. ABDIB é a Associação Brasileira da Infra-Estrutura e Industria de 
Base. 




terminais dos produtos siderúrgicos da COSIPA e os terminais de granéis líquidos da 
Petrobrás. 
Esse grave cenário levou o governo a entender a infra-estrutura de 
transportes como um dos entraves a serem superados pelos investimentos do PAC. 
Rodovias, ferrovias, portos, aeroportos, hidrovias, além da marinha mercante, são 
alvos do Programa e vão consumir juntos 58,3 bilhões de reais nos quatro anos, 
23% desse valor em 2007. Embora significativo, esse volume de recursos parece 
insuficiente para garantir o crescimento da economia, uma vez que, segundo ABDIB 
(2006), seriam necessários investimentos da ordem de 16,8 bilhões anuais em infra-
estrutura de transportes para assegurar o crescimento sustentável da economia do 
país. Além disso, não é possível afirmar que os investimentos programados pelo 
PAC irão causar transformações consideráveis na matriz de transportes do país. 
Pode ser que a dominância extrema do modal rodoviário seja mantida, pelos menos 
no médio prazo, já que as inversões em rodovias (recuperação, 
adequação/duplicação e construção) vão representar cerca de 57% (33,4 bilhões de 
reais) dos recursos destinados ao eixo de transportes, enquanto que os 
investimentos em hidrovias não ultrapassarão os 700 milhões de reais.  
Em suma, qualquer estratégia de aceleração do crescimento deve passar, 
antes, por uma reestruturação séria da infra-estrutura econômica do país. Os 
escassos recursos públicos devem ser investidos eficientemente no setor, pois ainda 







3 UMA REVISÃO DA LITERATURA TEÓRICA E EMPÍRICA 
Para evitar uma revisão exaustiva dos diversos modelos teóricos e empíricos 
disponíveis na literatura, inclusive de matrizes teóricas distintas, apresenta-se uma 
breve revisão da literatura empírica, desenvolve-se um modelo dinâmico 
keynesiano/kaleckiano de crescimento no qual o investimento público em infra-
estrutura desempenha um papel fundamental no crescimento econômico de longo-
prazo e, finalmente, apresenta-se uma discussão relacionando as implicações 
estruturais da ausência de uma infra-estrutura econômica mínima para sustentar um 
crescimento relativamente maior do que o recentemente observado por um país, tal 
como descritas por Hirschman (1958), com a incapacidade histórica do mesmo em 
financiar seus investimentos, apresentado por Bacha (1990) no modelo de três 
hiatos. A proposta teórica que será apresentada é uma abordagem inédita e 
alternativa, que pode contribuir em alguma medida para a concepção de políticas 
macroeconômicas que visem atenuar os gargalos na infra-estrutura do país e 
conduzi-lo a um crescimento mais vigoroso e sustentado. 
3.1 Gastos públicos com infra-estrutura e crescimento econômico: teoria e 
evidências recentes 
 3.1.1 Uma breve resenha da literatura empírica  
Empiricamente, a discussão sobre infra-estrutura, produtividade e 
crescimento econômico foi impulsionada por Aschauer (1989). O objetivo do paper 
era testar a relação entre os gastos e a produtividade da economia. Os resultados 
indicaram que os gastos públicos com infra-estrutura têm um papel significativo para 




A literatura empírica relata que as elasticidades do produto em relação aos 
gastos com infra-estrutura são muito variáveis (Tabela 4). Apesar das diferenças 
observadas nas estimativas quanto aos valores das elasticidades em consideração, 
as quais refletem problemas advindos de diferentes níveis de agregação dos dados 
e as diversidades na estrutura econômica dos diferentes países; podemos constatar 
que a média das elasticidades reportadas na tabela 4 é, no pior cenário, igual a 0.42 
e, no melhor cenário, igual a 0.6. Isso significa que um ponto percentual de aumento 
do investimento em infra-estrutura deve resultar num aumento médio do produto 
interno bruto dos países em consideração entre 0,42 e 0,6%. Trata-se de um 
aumento bastante significativo do PIB, mostrando que o investimento em infra-
estrutura é altamente “rentável” do ponto de vista social..  
Tabela 4 – Elasticidade Produto-Investimento na Infra-estrutura estimada para 
alguns países 








Fonte: European Conference of Ministers of Transport (2004). 
Morrison & Schwartz (1992), por sua vez, desenvolveram um modelo teórico 
com intuito de explicitar o impacto dos fatores externos (infra-estrutura) nos custos 
das firmas do setor de manufaturas e na produtividade da economia. Os resultados 
encontrados mostraram que a infra-estrutura gera um benefício bastante significativo 
para as firmas. Entretanto, convém lembrar que esta literatura não está isenta de 




que rejeitam a hipótese dos impactos produtivos dos gastos em infra-estrutura 
pública no crescimento econômico. 
No Brasil, a discussão empírica sobre os impactos do investimento em infra-
estrutura sobre a produtividade e o crescimento de longo-prazo foi introduzida por 
Ferreira (1994,1996). O autor apresentou argumentos teóricos e empíricos que 
corroboram a hipótese de que o capital público e os gastos com infra-estrutura 
afetam positivamente a produtividade e o crescimento, sendo os coeficientes 
encontrados bastante elevados, variando de 0,34 a 1,12.  
Sousa (2002), considera que os gastos em infra-estrutura são mais 
importantes do que outros indicadores convencionais, tais como potencial de 
mercado, subsídios e capital humano. Sob um outro ângulo, a infra-estrutura pública 
é considerada pela literatura como um dos principais fatores explicativos da 
localização da indústria brasileira nos anos 1970 e 1980. Isto se deve, em grande 
medida, ao efeito que tem sobre a acessibilidade, os custos e a produtividade das 
empresas.  
Rocha & Giuberti (2005) reacenderam essa discussão no país, ao 
desenvolver um trabalho que tinha por objetivo avaliar a relação entre o gasto 
público por setor e o crescimento de longo prazo dos estados brasileiros. O objetivo 
do trabalho era encontrar quais os componentes do gasto público contribuem para o 
crescimento estadual no período de 1986-2002. Para tanto, partiram do modelo 
desenvolvido por Devarajan et al (1996) e concluíram que apenas o gasto com 
saúde não era estatisticamente significativo.  
No presente trabalho iremos aprofundar a discussão da importância dos 
gastos com infra-estrutura econômica no crescimento de longo prazo da economia 




economia (Transporte, Energia Elétrica e Comunicação), considerados fundamentais 
para a retomada do crescimento sustentado e mais eqüitativo. A análise 
compreenderá apenas o período de 1985-2003, em função da disponibilidade dos 
dados.  
3.1.2 A Teoria Econômica dos Investimentos em Infra-Estrutura.  
A teoria econômica tem destacado as externalidades positivas desses gastos 
em infra-estrutura sobre o crescimento das economias, em todos os níveis da 
atividade produtiva. Parece razoável esperar que esses gastos tenham uma 
capacidade completiva importante, na medida em que estimula os investimentos 
privados. Essa capacidade se refere ao poder que determinado investimento tem em 
induzir outros investimentos7.  
De acordo com Hirschman, a infra-estrutura consiste naqueles serviços 
básicos, facilitadores do desenvolvimento da atividade produtiva. O autor ressalta 
que o custo de prover tais serviços é bastante reduzido, uma vez que este pode ser 
total ou parcialmente coberto, por meio de cobranças de impostos ou taxas de 
utilização. No entanto, em função da importância do mesmo para o crescimento de 
um determinado país, do vultoso volume desses investimentos e da elevada razão 
capital/produto necessários para fornecer tais serviços, Hirschman afirma que estes 
devem ser mantidos pela administração pública ou por agentes que sofram 
fiscalização do mesmo. Nesse sentido, pode-se falar, sobretudo, da importância dos 
gastos públicos em infra-estrutura na estratégia de desenvolvimento de um país.  
O papel da infra-estrutura se torna evidente na teoria de Hirschman, quando o 
autor define, com base no nível de oferta destes serviços, dois cenários possíveis 
nos quais a industrialização que conduziria o país ao desenvolvimento poderia ser 
                                                 




dar: um com excesso e outro com escassez de infra-estrutura, frente à “atividades 
diretamente produtivas” (doravante ADP). Essas duas estratégias devem ser 
pensadas a partir de uma razão de equilíbrio r* entre o estoque de infra-estrutura 
(doravante X) e as atividades diretamente produtivas.  
A estratégia baseada no excesso de infra-estrutura, seria aquela em 
que */ rADPX > . Nesse caso, a expansão da infra-estrutura geraria externalidades 
positivas para as indústrias, de forma a viabilizar e/ou tornar mais lucrativos novos 
empreendimentos, contribuindo para a efetivação destes. Por outro lado, quando 
*/ rADPX < , tem-se a estratégia baseada na escassez de infra-estrutura, na qual 
os novos investimentos realizados pela iniciativa privada evidenciariam carências na 
infra-estrutura, o que geraria pressões sobre a autoridade pública, induzindo-a a agir 
no sentido de sanar tais carências. 
Como pode ser observado, qualquer que seja a estratégia adotada, novos 
investimentos, privados ou públicos, serão induzidos. Contudo, a decisão de qual 
caminho seguir dependerá da intensidade das externalidades geradas pelos 
investimentos em cada estratégia. 
Na percepção de Hirschman, a estratégia liderada pelo excesso de infra-
estrutura, embora gere externalidades para toda a atividade produtiva, tem um 
caráter estritamente permissivo, uma vez que apenas cria condições favoráveis para 
a realização de novos investimentos sem, no entanto, garantir a efetivação destes. 
Segundo Hirschman, nas economias emergentes parece haver uma falta de 
“habilidade para investir” e os sinais emitidos pelo setor público, através do excesso 
de infra-estrutura, não são suficientemente fortes, a ponto de estimular os 
investidores. Por outro lado, a estratégia liderada pelas ADP’s teria um caráter 




vez realizados os novos empreendimentos, estes sinalizariam as carências na área 
de infra-estrutura, gerando pressões da iniciativa privada sobre a autoridade pública, 
que induziriam a uma reação desta no sentido de atender essas demandas.  
Na concepção adotada no presente estudo, contrariamente a visão de 
Hirschman, uma estratégia de industrialização baseada nas ADP´s só será bem 
sucedida se o pais possuir um nível mínimo de infra-estrutura abaixo do qual tal 
estratégia seria inviável devido aos fortes efeitos de transbordamento negativos da 
escassez de infra-estrutura sobre a decisão privada de acumulação de capital . 
Assim, nessa perspectiva teórica, pode-se afirmar que duas possíveis 
explicações concorrem para tentar elucidar a semi-estagnação da economia 
brasileira no período recente: i) a infra-estrutura do país está abaixo de um nível 
mínimo necessário para sustentar um crescimento médio superior ao observado 
recentemente; ii) ou o país possui essa infra-estrutura mínima, mas os sinais 
econômicos aos empreendedores não estão sendo suficientemente fortes a ponto 
de estimular os investimentos privados necessários para que ocorra o processo de 
industrialização conduzido pelo setor produtivo. Do exposto no parágrafo anterior, 
acredita-se que a primeira explicação seja mais condizente com a realidade atual da 
economia brasileira, tendo em vista que são fortes as evidências da presença de 
gargalos na infra-estrutura do país. A idéia não é induzir a expansão da atividade 
produtiva a partir dos efeitos dos investimentos públicos em infra-estrutura, mas sim 
prover o país de um certo nível de infra-estrutura que permita o setor produtivo 




















A equação (1) diz que se o estoque de infra-estrutura do país ( X ) está abaixo 
de um nível mínimo ( X *), o investimento privado ( pGX ) será mínimo ( MINpGX ) e, 
conseqüentemente, o investimento público em infra-estrutura ( gGX ) também será 
mínimo ( MINgGX ), gerando um círculo vicioso, que conduz a economia à 
estagnação. Por outro lado, a equação (2) mostra o caso em que o estoque de infra-
estrutura da economia está num nível maior ou igual ao nível mínimo exigido pelo 
setor produtivo. Aqui, os projetos de investimento serão realizados, gerando um 
circulo virtuoso, já que num segundo momento a escassez de infra-estrutura causará 
uma pressão, da classe empresarial, suficientemente forte, de tal forma que as 
carências reveladas serão sanadas pela autoridade pública.  
3.2 Acumulação de Capital Privado, Investimento em Infra-Estrutura e Ciclos 
Virtuosos de Crescimento num Modelo Dinâmico Kaleckiano 
Nas teorias do desenvolvimento econômico elaboradas por Rosenstein-
Rodan (1943) e Nurkse (1952, 1953) prevalecia a idéia de que, sob certas 
condições, era possível a existência de um ciclo vicioso de pobreza; no qual o sub-
desenvolvimento era visto como um estado de equilíbrio no qual existem forças em 
operação que tendem a restaurar a situação de pobreza toda a vez que houver uma 
pequena perturbação.  
Hayami e Yosehisa (2005) apresentam uma formalização simples da noção 
de “armadilha de pobreza” na qual -  por intermédio da interação entre uma versão 
modificada da “equação fundamental” de crescimento do modelo Harrod-Domar, 




devido a relação estrutural existente entre a propensão agregada a poupar e o nível 
de renda per-capita de uma economia8 e a hipótese malthusiana de que a taxa de 
crescimento da população é uma função quadrática da renda per-capita (possuindo, 
portanto, um ponto de máximo associado a um certo nível de renda per-capita) – 
existem dois níveis de renda per-capita de equilíbrio de longo-prazo. O equilíbrio 
baixo, no qual a taxa de crescimento do produto e da população são ambos iguais a 
zero e o nível de renda per-capita é baixo; e o equilíbrio alto, no qual a taxa de 
crescimento do produto e da população são ambos positivos (e iguais entre si), e o 
nível de renda per-capita é elevado. Nas condições supostas pelos autores em 
questão, o equilíbrio baixo é estável, ao passo que o equilíbrio alto é instável, de 
forma que se o nível de renda per-capita inicial for inferior àquele referente ao 
equilíbrio alto, a economia irá convergir, no longo-prazo, para um nível baixo de 
renda per-capita de equilíbrio. Em outras palavras, a economia irá convergir para 
uma situação de “armadilha de pobreza”.  
A idéia de um ciclo vicioso de pobreza causado pela existência de uma 
restrição de poupança foi criticada por Hirschman (1958). Segundo esse autor, os 
países em desenvolvimento não padecem de uma escassez de poupança, mas sim 
de uma escassez de “capacidade ou habilidade de investimento”. Nesse contexto, o 
investimento público em obras de infra-estrutura poderia desempenhar um papel 
importante no sentido de induzir as decisões privadas de acumulação de capital, 
criando um ciclo virtuoso de crescimento, no qual o aumento do investimento público 
em infra-estrutura induziria um aumento do investimento privado, o qual levaria a 
                                                 








, Onde: wG é a taxa 
garantida de crescimento do modelo Harrod-Domar; rv é a relação incremental capital-produto e ( )NYs / é a 




criação e/ou canalização das poupanças existentes na economia, permitindo assim 
uma nova rodada de aumento do investimento público e privado. Para que esse ciclo 
virtuoso de crescimento seja iniciado, contudo, é necessário que o nível de infra-
estrutura existente na economia esteja acima de um certo nível crítico, para que seja 
possível a ocorrência de efeitos de transbordamento positivo do investimento público 
sobre o investimento privado.  
O papel do investimento público na criação de um ciclo virtuoso de 
crescimento tem sido negligenciado pelos modelos de crescimento de inspiração 
keynesiana/kaleckiana. Com efeito, o modelo padrão de crescimento da tradição 
Kaleckiana, o modelo de Rowthorn (1981), considera que um aumento do gasto 
público – tanto em consumo como investimento – pode induzir um maior crescimento 
da economia no longo-prazo à medida que permite um maior nível de utilização da 
capacidade produtiva, estimulando as decisões de investimento das empresas por 
intermédio do mecanismo do acelerador. Via de regra, os modelos 
keynesianos/kaleckianos de crescimento consideram que um aumento do gasto 
público – não importa se um aumento dos gastos de consumo ou de investimento – 
irá redundar numa aceleração do crescimento da economia no longo-prazo. Dessa 
forma, essa literatura termina por servir de suporte para um certo tipo de 
“irresponsabilidade fiscal” por parte, principalmente, dos governos dos países em 
desenvolvimento.  
Isso posto, o objetivo desta seção consiste em contruir um modelo 
keynesiano/kaleckiano de crescimento no qual o investimento público em infra-
estrutura desempenha um papel fundamental no crescimento econômico de longo-
prazo. Para tanto, iremos considerar uma economia na qual i) a produção exige o 




transbordamento (que podem ser positivos ou negativos) do investimento público em 
infra-estrutura sobre a decisão de acumulação de capital privado; e iii) a política 
fiscal do governo está comprometida com a obtenção de uma meta de superávit 
primário como proporção do produto real como forma de estabilizar a dinâmica da 
dívida pública. Nesse contexto, iremos demonstrar que a política fiscal pode 
contribuir de maneira decisiva para a obtenção de um ciclo virtuoso de crescimento 
por intermédio de medidas que contemplem um aumento da meta de superávit 
primário e uma redução da participação dos gastos de consumo corrente, ambos 
definidos como proporção do produto real. Em outras palavras, uma política fiscal 
pró-crescimento deve ser contracionista, ao invés de expansionista.  
3.2.1 Os Blocos Fundamentais do Modelo Teórico 
3.2.1.1 Produção, Preços e Distribuição de Renda 
Consideremos uma economia na qual a produção de um bem homogêneo, 
utilizável tanto para consumo como para investimento, exige o emprego de capital 
público – fundamentalmente infra-estrutura produtiva (estradas, portos, aeroportos, 
usinas de geração de energia e etc) – em proporções fixas com o capital privado e o 
trabalho. Dessa forma, a tecnologia de produção dessa economia pode ser descrita 
por intermédio de uma função de produção de Leontieff como se expressa na 













KX ;;min          (3) 
Onde: X é a quantidade produzida, K é o estoque de capital privado existente 
na economia, L é a quantidade de trabalho empregada, gK é o estoque de capital 




existente, q é o requisito unitário de mão-de-obra; α é o requisito unitário de infra-
estrutura.  
Para que os insumos sejam utilizados eficientemente no processo produtivo, a 






KX ===           (4) 
De (4) obtemos que:  
uK




k g=  como sendo o nível de infra-estrutura como proporção do 
estoque de capital do setor privado da economia. Sendo assim, temos que:  
1* −= ku α  (5) 
Onde *u  é o grau de utilização da capacidade produtiva que é compatível com o 
nível existente do estoque de infra-estrutura como proporção do estoque de capital 
privado da economia. Nesse contexto, se *uu < , então a infra-estrutura existente 
estará sendo sub-utilizada, ao passo que, se *uu > a infra-estrutura existente estará 
sendo super-utilizada.  
No que se refere a estrutura de mercado e a regra de formação de preços, 
iremos supor que as firmas dessa economia operam numa estrutura de mercado 
oligopolizada de tal forma que elas tem poder de fixação de preço, ou seja, elas são 
price-makers. Contudo, a interação estratégica advinda da existência de uma 
estrutura de mercado oligopolizada gera incerteza a respeito da posição da da curva 
de demanda de cada firma em particular. Nesse contexto, a decisão de fixação de 
preços não será pautada pela racionalidade substantiva do tipo neoclássica, na qual 




possível; mas pela racionalidade limitada a la Simon, na qual as firmas estão 
preocupadas em obter uma taxa de lucro razoável ou satisfatória9, dadas as 
dificuldades computacionais envolvidas no processo de busca do resultado ótimo10. 
Sendo assim, iremos supor que as firmas determinam os preços de seus 
produtos por intermédio da aplicação de uma taxa de mark-up sobre os custos 
diretos unitários de produção, sendo essa taxa determinada de tal forma a 
proporcionar a firma uma taxa de lucro “satisfatória” sobre o seu estoque de capital 
no cenário em que a capacidade produtiva está sendo utilizada no seu nível “normal” 
de longo-prazo.  
Temos, então que:  
wqzp )1( +=            (6) 
Onde: p é o preço unitário dos bens produzidos pelas firmas; w é a taxa nominal de 
salários, z é a taxa de mark-up.  
A renda gerada no processo produtivo é inteiramente constituída por salários 
e lucros. Definindo-se m como sendo a participação dos lucros na renda agregada, 
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A taxa de lucro sobre o estoque de capital do setor privado (R) da economia 







PR ===           (8) 
 
                                                 
9 O assim chamado “comportamento de satisfazimento” (satisfycing behavior) é, portanto, uma forma específica 
de racionalidade processual na qual um certo comportamento é tido como racional se ele for visto como um 
comportamento adequado, dadas as circunstâncias envolvidas, para a resolução de um determinado problema 
(Vercelli, 1991, p.93).  




3.2.1.2 Demanda Efetiva 
Iremos considerar uma economia fechada com atividades governamentais. 
Dessa forma a demanda efetiva pela produção das firmas é constituída pela soma 
entre consumo, investimento e gastos do governo (em consumo e em investimento 
em infra-estrutura).  
No que se refere a decisão de acumulação de capital do setor privado, iremos 
supor, tal como Hirschman (1961), que existe um nível mínimo de infra-estrutura 
acima do qual o investimento privado é positivamente influenciado pela expansão 
dos gastos em infra-estrutura. A modelagem dessa hipótese exige a especificação 






3210 −+++==         (9) 
Onde: Kg é a taxa desejada de crescimento do estoque de capital do setor privado; I 
é o investimento planejado; 43210 ,,,, hhhhh são constantes positivas.  
Na equação (9) observamos que a taxa desejada de crescimento do estoque 
de capital depende da taxa corrente de lucro (uma próxi da taxa esperada de retorno 
do capital), do grau de utilização da capacidade produtiva (em acordo com o assim 
chamado princípio da aceleração) e do nível de infra-estrutura como proporção do 
estoque de capital privado. Essa última variável capta a existência de efeitos de 
transbordamento (positivos ou negativos) do investimento público em infra-estrutura 
sobre a decisão de investimento do setor privado.  








A partir de (10) podemos concluir que um aumento do nível de infra-estrutura 
estará associado a um aumento da taxa de crescimento do estoque de capital do 







hk =>             (10a) 
Com base em (10a) podemos concluir que o investimento privado só será 
positivamente influenciado pelo crescimento da infra-estrutura caso a mesma esteja 
acima de um certo nível mínimo, *r .  
No que se refere a modelagem dos gastos de consumo, iremos assumir, tal 
como Kalecki (1954), Kaldor (1956) e Pasinetti (1962), a existência de duas classes 
sociais, trabalhadores e capitalistas. Os trabalhadores são supostos gastar tudo o 
que ganham, ao passo que os capitalistas são supostos poupar uma fração cs de 
suas rendas após o pagamento de impostos, as quais são constituídas unicamente 
de lucros. Dessa forma, os gastos de consumo em termos nominais são dados pela 
seguinte expressão:  
( )RpKswLpC c τ−−+= 1)1(          (11) 
Onde: cs é a propensão a poupar dos capitalistas e τ é a alíquota do imposto de 
renda sobre os lucros do capital11.  
Dividindo-se (11) por pK, temos após os necessários algebrismos que:  
( ) ( )( ){ }umsm
K
C
c τ−−+−= 111         (12) 
A equação (12) mostra que o consumo como proporção do estoque de capital 
é uma função crescente do grau de utilização da capacidade produtiva, dada a 
participação dos lucros na renda, a propensão a poupar dos capitalistas e a alíquota 
do imposto de renda sobre os lucros do capital.  
                                                 




No que se refere as atividades governamentais, iremos supor que a política 
fiscal é guiada pela geração de uma meta de superávit primário como proporção do 
produto real com o objetivo de estabilizar a dívida pública (como proporção do 
produto). Dessa forma, temos que a restrição orçamentária do governo pode ser 
escrita como:  
pXpGpT γ=−             (13) 
Onde: T é a arrecadação de impostos em termos reais; G representa os gastos 
governamentais com consumo corrente e investimento; γ  é a meta de superávit 
primário como proporção do produto real.  





G γ−=              (14) 
A arrecadação real de impostos como proporção do estoque de capital pode 





T ττ ==            (15) 
Substituindo (15) em (14), temos que:  
( )um
K
G γτ −=            (16) 
Na expressão (16) observamos que a necessidade de produzir uma meta de 
superávit primário como proporção do produto real faz com que os gastos 
governamentais (como proporção do estoque de capital) sejam uma variável 
endógena, perdendo assim o caráter de componente autônomo do dispêndio que 
possuem na maior parte dos modelos de crescimento de inspiração kaleckiana 
como, por exemplo, o modelo de Rowthorn (1981). Para garantir que os gastos 




Por fim, o equilíbrio entre produção e demanda efetiva exige que a seguinte 









++=             (17) 
3.2.2 Equilíbrio de Curto-Prazo do Modelo 
No curto-prazo iremos assumir que o nível de infra-estrutura como proporção 
do estoque de capital do setor privado e a participação dos lucros na renda são 
constantes. Dessa forma, o grau de utilização da capacidade produtiva deve ser a 
variável de ajuste entre o nível de produção planejado pelas firmas e a demanda 
efetiva por bens e serviços dessa economia. Sendo assim, substituindo (9), (12) e 







30**            (18) 
Onde: ( ) ( )[ ]211 hmhmsc +−+−= γτθ          (19) 
 
Iremos supor que 0>Θ , o que é compatível com a hipótese tradicional dos 
modelos kaleckianos de crescimento de que a propensão agregada a poupar é 
maior do que a propensão a investir.  
A equação (18) apresenta o grau de utilização da capacidade produtiva de 
equilíbrio de curto-prazo, **u , como uma função não-linear (quadrática) do nível de 
infra-estrutura como proporção do estoque de capital do setor privado. Diferenciando 


























∂  (20a). Em palavras: um 
aumento do estoque de infra-estrutura como proporção do estoque de capital do 
setor privado estará associado a um aumento do grau de utilização da capacidade 
produtiva se e somente se o estoque de infra-estrutura for maior do que um certo 
nível mínimo, *r . Nesse caso, podemos afirmar que o investimento em infra-
estrutura tem um efeito de transbordamento positivo sobre a acumulação de capital 
do setor privado. Contudo, se o estoque de infra-estrutura estiver abaixo desse nível 
mínimo, então um aumento de k estará associado a uma redução do grau de 
utilização da capacidade produtiva existente devido aos efeitos de transbordamento 
negativos da infra-estrutura deficiente sobre a decisão de investimento do setor 
privado.  
Diferenciando (18) com respeito a m, obtemos a seguinte expressão:  







c τ              (21)
12 
Em palavras: um aumento da participação dos lucros na renda está associado 
a uma redução do grau de utilização da capacidade produtiva na economia em 
consideração, definindo assim a existência de um regime do tipo wage-led.   
Consoante com a discussão feita até aqui, podemos escrever o grau de 
utilização da capacidade produtiva de equilíbrio de curto-prazo como uma função do 
estoque de infra-estrutura como proporção do estoque de capital do setor privado e 
da participação dos lucros na renda. Assim temos:  
( )kmuu ,** =              (22) 
 
 
                                                 




3.2.3 Dinâmica de Longo-Prazo e a Existência de um Ciclo Virtuoso de 
Crescimento.  
Agora iremos analisar a dinâmica de longo-prazo do estoque de infra-
estrutura tendo em vista a possibilidade de demonstrar a existência de um assim 
chamado “ciclo virtuoso de crescimento”. Entendemos um “ciclo virtuoso de 
crescimento” como uma situação na qual um aumento do nível de infra-estrutura 
como proporção do estoque de capital induz um aumento do investimento do setor 
privado, levando assim a um aumento do grau de utilização da capacidade produtiva 
e da arrecadação de impostos, a qual permite ao governo, satisfazendo a sua 
restrição orçamentária, aumentar o investimento em infra-estrutura, produzindo 
assim uma nova rodada de aumento do nível de infra-estrutura como proporção do 
estoque de capital do setor privado.  Esse ciclo virtuoso de crescimento permitiria, 





k g= . Diferenciando k com respeito ao tempo, obtemos a 
seguinte expressão:  
KKk g ˆˆˆ −=              (23) 
Em palavras: a taxa de crescimento do nível de infra-estrutura é igual a 
diferença entre a taxa de crescimento do estoque de capital público e a taxa de 
crescimento do estoque de capital do setor privado.  
Dessa forma, devemos passar a modelagem da decisão de acumulação de 
capital público. Fazendo a hipótese simplificadora de que o estoque de capital 
                                                 
13 A respeito da possibilidade de um ciclo virtuoso de crescimento na economia brasileira induzido por um 
aumento do investimento em infra-estrutura ver a entrevista no ex-ministro Delfim Netto ao Valor Econômico, 
publicada em 26/11/2007 (Valor Econômico, “Infra-Estrutura pode dar fôlego para país crescer entre 6 e 7%”, 




público não se deprecia, então a variação do estoque de capital público será igual ao 
investimento público em obras de infra-estrutura. Temos, assim, que:  
kg GK =&              (24) 
Onde: kG  é o investimento público em obras de infra-estrutura.  
Sabemos que o gasto público em termos reais (G) pode ser decomposto em 
gasto de consumo corrente do governo ( cG ) e gasto de investimento do setor 






G CK −=             (25) 
No que se refere aos gastos de consumo corrente do governo, iremos 
assumir que, face a razões de natureza institucional, tais gastos são uma fração 
constante (relativamente incomprimível) do produto real dessa economia. Dessa 
forma, temos que:  
XGc σ=              (26) 
Onde: σ é a participação dos gastos de consumo corrente do governo no produto 
real da economia em consideração.  
Dividindo-se (26) por K, obtemos a seguinte expressão:  
u
K
Gc σ=                      (27)  
Substituindo (16) e (27) em (25), obtemos a seguinte expressão:  
[ ]um
K
GK σγτ −−=             (28) 
Para garantir que o investimento público em infra-estrutura seja sempre 
positivo, iremos assumir que: ( ) 0>−− σγτ m .  
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Fazendo 00 =h em (30) e substituindo a expressão resultante em (29), 
obtemos:  




σγτ           (31) 
A expressão (31) apresenta a taxa de crescimento do estoque de capital do 
setor público como uma função direta do nível de infra-estrutura como proporção do 
estoque de capital do setor privado.  
Substituindo (18) em (9), obtemos a taxa de crescimento do estoque de 
capital do setor privado, a qual é dada pela seguinte expressão:  









ˆ hmhkhkhK           (32) 




ˆ KkKkKk ++=   (33) 
Onde:  
( )


























      (33a) 
A economia estará em sua posição de equilíbrio de longo-prazo se a taxa de 
crescimento do estoque de infra-estrutura (como proporção do estoque de capital 






0 =++ KkKkK            (34) 
A equação (34) é um polinômio do segundo grau em k. Sabemos que as 
raízes de um polinômio do segundo grau do tipo CbXaXY ++= 2 são tais que:  
a
brr −=+ 21                     (35a) 
a
crr =21                     (35b) 
De (30a) sabemos que 00 <= Ka e 02 <= Kc ; logo: 021 >rr . Daqui se segue 
que para que (34) tenha duas raízes reais e distintas é suficiente que 01 >= Kb , o 
que parece ser uma hipótese razoável com base em (33a).  
A dinâmica de longo-prazo de k pode ser visualizado por intermédio do 
diagrama de fases apresentado na figura 1 abaixo:  
 
Com base na figura 3 podemos perceber que o equilíbrio com baixo estoque 
de infra-estrutura como proporção do estoque de capital privado é um equilíbrio 
instável. No entanto, o equilíbrio com alto estoque de infra-estrutura (como 
2K
 k 1
k   2k




proporção do estoque de capital privado) é um equilíbrio estável. Daqui se segue 
que se o nível inicial de infra-estrutura, 0k , for menor do que o nível de infra-
estrutura do equilíbrio baixo então a economia irá entrar num ciclo vicioso de queda 
do nível de infra-estrutura - redução do investimento privado - redução do grau de 
utilização da capacidade produtiva - redução da receita tributária do governo - 
redução do investimento público em infra-estrutura.  
Portanto, para que a economia possa entrar numa trajetória de crescimento 
sustentado, ou melhor, num ciclo virtuoso de crescimento, o nível de infra-estrutura 
como proporção do estoque de capital deve ser superior a 1k . Nesse caso, a 
economia irá descrever uma trajetória ao longo do tempo caracterizada por aumento 
da infra-estrutura-aumento do investimento privado - aumento do grau de utilização 
da capacidade produtiva - aumento da receita tributária do governo - aumento do 
investimento público em infra-estrutura.  
Esse processo cumulativo virtuoso irá continuar até o ponto em que a 
economia alcance o equilíbrio de longo-prazo com alto estoque de infra-estrutura 
como proporção do estoque de capital. Nessa posição a economia irá apresentar 
uma elevada taxa de acumulação do capital privado em função das externalidades 
positivas da infra-estrutura pública sobre a decisão de acumulação de capital do 
setor privado.  
O equilíbrio baixo define, portanto, o nível mínimo de infra-estrutura que uma 
economia deve possuir para que ela possa entrar num ciclo virtuoso de crescimento. 
Se o estoque de infra-estrutura dessa economia for menor do que esse nível 
mínimo, o resultado será um processo de desaceleração contínua do crescimento 




Dessa forma, passa a ser extremamente importante a análise dos fatores que 
determinam o nível mínimo de infra-estrutura necessário para o início de um ciclo 
virtuoso de crescimento.  
Para tanto, iremos proceder a uma simulação numérica do modelo ora 
apresentado com o intuito de analisar o impacto sobre os valores de equilíbrio de 
longo-prazo do nível de infra-estrutura como proporção do estoque de capital do 
setor privado de mudanças exógenas em algumas variáveis de política econômica, 






































Podemos observar na Tabela 5 que nas condições supostas pela simulação 
padrão a meta de superávit primário é de 4% do produto real e que os gastos de 
consumo corrente do governo representam 20% do produto dessa economia. 
Nessas condições o estoque de infra-estrutura como proporção do capital do setor 
privado é igual a 0,33 no equilíbrio baixo e 0,99 no equilíbrio alto. Dessa forma, para 
a economia, nas condições da simulação padrão, iniciar um ciclo virtuoso de 
crescimento é necessário que o estoque de capital público seja igual a pelo menos 
33% do estoque de capital do setor privado.  
Se aumentarmos a meta de superávit primário como proporção do produto 
real para digamos 5%; então o estoque de infra-estrutura no equilíbrio baixo vai ser 
reduzido para 0,17 ao passo que o estoque de capital no equilíbrio alto vai aumentar 
para 1,04. Dessa forma, um aumento da meta de superávit primário é consistente 
com uma redução do estoque mínimo de infra-estrutura necessário para a 
ocorrência de um ciclo virtuoso de crescimento. Além disso, como o estoque de 
infra-estrutura do equilíbrio alto aumenta, segue-se que uma contração fiscal é 
compatível com um aumento da taxa de crescimento do estoque de capital do setor 
privado no longo-prazo. Em outras palavras, uma política fiscal contracionista gera, 
nas condições aqui supostas, uma redução do esforço mínimo necessário para o 
início de um ciclo virtuoso de crescimento, como também torna esse ciclo de 
crescimento mais longo e robusto.  
Consideremos, agora, uma política de redução da participação dos gstos de 
consumo corrente no produto real da economia em consideração. Nas condições 
supostas pela simulação padrão, os gastos de consumo corrente do governo 
representam 20% do produto real da economia. Digamos que o governo consiga 




disso sobre a economia no longo-prazo? O estoque de infra-estrutura do equilíbrio 
baixo irá aumentar de 0,33 para 0,54. Isso significa que uma política de redução dos 
gastos de consumo corrente do governo irá aumentar o nível mínimo de infra-
estrutura necessário para o início de um ciclo virtuoso de crescimento. Por outro 
lado, o estoque de infra-estrutura (como proporção do estoque de capital do setor 
privado) do equilíbrio alto irá aumentar de 0,99 para 1,94, ou seja, um aumento de 
quase 100% no nível de infra-estrutura de equilíbrio de longo-prazo do sistema. 
Dada a existência de efeitos de transbordamento positivos do investimento em infra-
estrutura para o investimento privado (a partir de um certo nível mínimo de infra-
estrutura); segue-se que uma política de redução dos gastos de consumo corrente 
do governo irá atuar no sentido de aumentar o ritmo de crescimento da economia no 
longo-prazo.  
Esses dois experimentos computacionais nos mostram que, no modelo aqui 
proposto, uma política fiscal pró-crescimento deve ser contracionista, ao invés de 
expansionista. Isso porque um aumento da meta de superávit primário e/ou uma 
redução da participação dos gastos de consumo corrente no produto real irão atuar 
no sentido de aumentar, no longo-prazo, a disponibilidade de recursos públicos para 
o financiamento do investimento em infra-estrutura, permitindo assim um aumento 
da taxa de crescimento do produto real.  
3.3 Restrição fiscal, investimento e crescimento de longo prazo 
A questão aqui considerada ganha mais relevância em função da recorrente 
crise fiscal, que inibe a realização de um esforço consistente do setor público para 
viabilizar os investimentos necessários e dotar o Brasil de uma adequada infra-
estrutura econômica. Este fato ocasionou a existência dos diversos pontos de 




incorporar no modelo de Chenery & Bruno (1962) um terceiro hiato, o fiscal, 
considerado mais uma restrição ao investimento, com conseqüências significativas 
para o crescimento de longo prazo.  
O modelo de três hiatos considera que o investimento e, conseqüentemente, 
o crescimento econômico, podem ser limitados por restrições na disponibilidade de 
poupança privada, pública e externa (hiato de poupança), pela insuficiência de 
reservas em moedas estrangeiras (hiato de divisas) e/ou pela incapacidade do setor 
público gerar receitas para realizar seus investimentos (hiato fiscal). Desta forma, o 
nível de investimento ( MINGX ) na economia será limitado pelo menor investimento 
imposto pelos hiatos, ou seja: 
{ }HFHDHSGX MIN ,,min=           (36) 
em que HS  é o limite do investimento definido pela disponibilidade de poupança, 
HD  é o limite definido pela restrição de divisas e HF  é o limite definido pelo hiato 
fiscal. 
A introdução do hiato fiscal abre a possibilidade de que o investimento total 
fique aquém do nível permitido pelos hiatos de poupança e de divisas. Com efeito, o 
hiato fiscal mostra que se houver algum problema no financiamento que restrinja 
esses investimentos públicos, o estoque global de infra-estrutura ficará 
comprometido, gerando um círculo vicioso com implicações importantes sobre os 
gastos do setor público e privado. Do exposto, é possível afirmar que o investimento 
público em infra-estrutura está diretamente relacionado com produto e o crescimento 
da economia, permitindo, não só testar a hipótese de crowding-in, como o fazem 




investimentos em infra-estrutura exercem no crescimento e no desenvolvimento do 
país. 
Dado que o nível efetivo de produção ( )eY  é inferior ao produto potencial da 
economia ( )pY , então o produto e o crescimento da economia serão restringidos 
pela demanda agregada ( )DA , ou mais especificamente pelo nível de investimento 
da economia, conforme mostrado pela expressão (37): 
( )[ ]pMINe YGXDAY ,min=          (37) 
A expressão mostra uma relação positiva entre a capacidade do governo 
financiar seus gastos com infra-estrutura e o produto efetivo da economia, na 
medida em que estes podem estimular ou restringir a produtividade (e 
competitividade) das empresas e, portanto, o desempenho macroeconômico de 
longo prazo das economias. 
Entretanto, sabendo que o efeito dos investimentos em infra-estrutura sobre o 
produto e o crescimento da economia não são imediatos, assume-se que esse se 
dissipa apenas no longo prazo. Por questão metodológica, o longo prazo será 
considerado como a média de crescimento do produto entre t+1 e t+5. Admitindo a 
hipótese de uma complementaridade entre investimento público e privado, tem-se 


















      (38) 
De acordo com (38), a taxa média de crescimento de longo prazo do PIB per 
capita do estado i é função do gasto público estadual em infra-estrutura econômica e 




sobretudo em relação à dotação de fatores de cada estado. Além disso, é 
considerado um componente de tendência que mostra a evolução do progresso 
tecnológico compartilhado pelas economias. 
Assim como Rocha & Giuberti (2005), os gastos públicos foram extraídos de 
forma desagregada, com o objetivo de encontrar quais os componentes desses 
gastos que contribuíram significativamente para o crescimento econômico dos 
estados brasileiros no período considerado. Adicionalmente, acrescentou-se ao 
modelo a variável denominada GXFedt14 com o intuito de controlar os efeitos, sobre 
as economias estaduais, dos investimentos em infra-estrutura econômica realizados 
pelo governo federal. Isto posto, seis variáveis fizeram parte de nossa análise 
empírica, a saber:  
• 
ity
g = Taxa média de crescimento do PIB per capita do estado i para o período de 
cinco anos à frente; 
• τ  = mostra a evolução do progresso tecnológico compartilhado pelas economias; 
• GXFed t = Investimento do Governo Federal em Infra-Estrutura Econômica no 
período t; 
• itGXEco  = Participação do Gasto Público Estadual em Infra-estrutura 
Econômica (Transportes, Energia e Comunicação) no Gasto Total do estado i no 
período t; 
• GXEnergComit = Participação do Gasto Público Estadual em Infra-estrutura de 
Energia e Comunicação no Gasto Público Total do estado i no período t; 
                                                 
14 Como proxy para o investimento federal em infra-estrutura foi utilizada a formação bruta de capital fixo das 




• itGXTransp  = Participação do Gasto Público Estadual em Infra-estrutura de 
Transportes no Gasto Público Total do estado i no período t.  
Essas variáveis foram combinadas de duas diferentes maneiras para mostrar 
o crescimento do produto permitido pelo hiato fiscal, e assim atender os objetivos 
desse trabalho. Dessa forma, serão estimados dois modelos: 
• ititty GXECOGXFedg it εβτβββ ++++= logloglog 3210     (38a) 
• itititty GXTranspGXEnergComGXFedg it εββτβββ +++++= loglogloglog 43210   (38b) 
Para a estimação desses modelos foi construído um painel de dados das 
unidades da federação do Brasil. A indisponibilidade de dados impossibilitou a 
inclusão do estado de Tocantins no exercício. Em função da abordagem utilizada 
para determinar a variável 
ity
g , a taxa de crescimento média do PIB per capita, os 
cinco anos finais da amostra foram perdidos, de maneira que os modelos serão 
estimados para o período de 1985-1998. O modelo apresentado tem um problema 
de endogeneidade e de causalidade reversa, mas segundo Rocha & Giuberti (2005), 
estes são atenuados uma vez que as variáveis no período t afetam o crescimento de 
longo prazo. Além disso, para evitar problemas de viés amostral e permitir uma 
análise mais robusta, optou-se por separar alguns estados brasileiros em dois 
grupos – os mais desenvolvidos (estados da região Sul e Sudeste) e os menos 
desenvolvidos (estados da região Norte e Nordeste). Assim, foram montados outros 
dois painéis, uma para cada grupo, com as mesmas variáveis e compreendendo o 
mesmo período de tempo, para os quais, os dois modelos também foram estimados. 
Os dados foram obtidos junto ao Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada, através 





4 METODOLOGIA DE DADOS EM PAINEL NA PRESENÇA DE EFEITOS NÃO-
OBSERVADOS 
No presente trabalho, a presença de efeitos não-observados sugere a 
utilização de uma metodologia mais específica, já que consiste em um problema de 
variável omitida. Com efeito, precisa-se encontrar a metodologia de dados em painel 
mais apropriada para trabalhar o modelo nessas circunstâncias. Isto será 
sumarizado com base em Wooldridge (2002). 
Supondo que PIB per capita = y e Gasto Público Estadual com Infra-Estrutura 
Econômica (GX) = x = (x1, x2, ..., xk) sejam as variáveis aleatórias observadas e, 
ainda, c uma variável aleatória não-observada. Como o interesse é nos efeitos 
parciais das variáveis explicativas observadas, assuma um modelo linear simples: 
cxcxyE ++= ββ0),|(           (39) 
Se c é não-correlacionada com x, deve ser tratado apenas como mais um 
fator a afetar y e que não está sistematicamente relacionado com as variáveis 
explicativas, podendo ser visto como parte do termo de erro. O problema surge 
quando c é correlacionado com as variáveis explicativas, pois incorporá-lo no termo 
de erro fará com que não se possa estimar β  consistentemente.  
No modelo empírico a ser estimado neste trabalho há evidências de que 
alguns fatores que afetam a taxa média de crescimento do PIB per capita, mas que 
não podem ser observados, como o produto marginal do capital15. Sendo assim, é 
necessário um tratamento diferente para esse modelo. Para se chegar a tal, faz-se 
necessário lançar mão de algumas suposições, tanto sobre o efeito não-observado 
quanto sobre as variáveis explicativas. Mais especificamente, é preciso tratar os 
efeitos não observados como “efeitos fixos”, utilizando a metodologia apropriada. 
                                                 
15 O produto marginal do capital é um exemplo claro de uma variável correlacionada com o investimento, em 




Para se chegar a essa metodologia, faz-se necessário lançar mão de algumas 
suposições e apresentar propriedades, tanto sobre o efeito não-observado quanto 
sobre as variáveis explicativas.  
Um modelo básico de painel com efeitos não-observados pode ser escrito 
como: 
,itiitit ucxy ++= β   t = 1, 2,..., T         (40) 
em que xit é um vetor Kx1 que contém as variáveis explicativas observadas e uit é 
conhecido como erro idiossincrático, uma vez que varia tanto com i quanto com t. 
Uma vez que os  efeitos não-observados tratam-se de efeitos fixos, tem-se 
que ( ) ....,,2,1,0, TtcxCov iit =≠  Deve-se destacar que o termo “efeito fixo” não está 
se referindo ao fato de que ci é tratado como não-aleatório, ao contrário, quer dizer 
que se está permitindo que haja uma correlação arbitrária entre o efeito não-
observado e as variáveis explicativas xit. 
Assim, seja um modelo linear de efeitos não-observados (fixos) para T 
períodos: 
,itiit ucxy it ++= β   t = 1, 2, ..., T        (41) 
Para que se possa obter um estimador não-viesado, bem comportado 
assintoticamente e eficiente do vetor β  no modelo acima, é necessário assumir 
algumas suposições: 
SUPOSIÇÃO FE.1: ,0),|( =iiit cxuE   t = 1, 2, ..., T. 
Esta suposição implica em dizer que há exogeneidade estrita condicional. 
Com efeito, os xis não terão efeito parcial em yit para ts ≠ . Tal suposição restringe a 
forma como o valor esperado de yit pode depender das variáveis explicativas em 
outros períodos de tempo. A idéia de estimar β  do modelo (41) sobre a suposição 




“transformação de efeito fixo” ou “transformação within” se dá através da obtenção 
da média no tempo, da seguinte maneira: 
iiii ucxy ++= β             (42) 















1 .  
Subtraindo (42) de (41) para cada t, temos a equação de efeito fixo 
transformada, 
iitiitiit uuxxyy −+−=− β)(           (43) 
ou 
,ititit uxy &&& += β   t = 1, 2, ..., T         (44) 
sendo  
iitit yyy −=& ,   iitit xxx −=&   e  iitit uuu −=& . 
uma vez que ci não faz mais parte do modelo, (44) pode-se estimado por MQO. 
Dessa forma, o estimador de efeito fixo, FEβ̂  é o estimador de MQO empilhado da 
regressão de 
ity& em itx&,   t = 1, 2, ..., T;   i = 1, 2, ..., N. 
Para assegurar que FEβ̂  seja bem comportado assintoticamente é necessário 
uma condição de rank padrão: 
SUPOSIÇÃO FE.2: ( ) .)'( KxxErank itit =∑ &&  
Esta suposição mostra que variáveis constantes no tempo não são permitidas 
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Sob a suposição FE.1 e uma versão para amostra finita da suposição FE.2, 
pode-se dizer que FEβ̂  é não-viesado condicional a X. No entanto, para que FEβ̂  seja 
eficiente, uma outra suposição deve ser colocada: 
SUPOSIÇÃO FE.3: Tuiiii IcxuuE
2),|'( σ=  
A suposição FE.3 implica em dizer que os erros idiossincráticos itu têm 
variância constante em t e são correlacionados serialmente. Juntamente com a 
suposição FE.1, determina que a matriz de variância não-condicional do erro 
composto tem a forma de efeitos aleatórios. Tal suposição apresenta as 
conseqüências desejadas para assegurar eficiência de FEβ̂  e conduzir a um simples 
cálculo dos erros padrões e estatísticas de teste. Nestes termos, a variância de itu& 
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    (47) 
O que, combinada com a expressão (46) segue que, para st ≠ : 
)1/(1),( −−= TuuCorr isit&             (48) 
A equação (48) mostra que os erros itu& são negativamente serialmente 
correlacionados e essa correlação tende a zero à medida que T cresce. A variância 

















itituFE xxAvâr &&σβ          (49) 





ˆˆ FEititit xyu β&& −=      t = 1, 2, ..., T; i = 1, 2, ..., N        (50) 
chega-se que o estimador consistente de 2uσ sob as suposições FE.1-FE.3 é: 
[ ]kTNSSRu −−= )1(/ˆ 2σ             (51) 








Uma outra maneira de estimar um modelo de efeitos fixos, seria através da 
estimação com a utilização de variáveis dummy, tratando ci como um parâmetro a 
ser estimado junto com o vetor β . Para tal, deve-se definir N variáveis dummy, uma 
para cada cross-section observada, em seguida, estima-se o modelo através de uma 
regressão de OLS empilhado de yit em d1, d2,..., dN; xit , com  t = 1, 2, ..., T; i = 1, 2, 
…, N, de tal forma que: 








ddxxy Nitkit ...... 1,,1          (52) 
em que dn são as N variáveis dummy e ic é o coeficiente de dn.. 
De fato, pode ser mostrado que iĉ  é o estimador de efeito fixo FEβ̂ . Da 
mesma forma, os resíduos da equação (52) são idênticos aos resíduos da equação 
(44). A vantagem da regressão com variáveis dummy é que ela produz a estimativa 
apropriada de 2uσ , uma vez que utiliza KTN −− )1( como os graus de liberdade. Por 
outro lado, uma desvantagem é que, enquanto FEβ̂  é consistente com T fixo e 
∞→N , iĉ  não o é. Contudo, mantendo a suposição FE.1 e uma versão para 
amostra finita de FE.2, iĉ pode-se afirmar que iĉ  é um estimador não-viesado de ic . 
Além disso, combinando-se as suposições anteriores com FE.3, mostra-se que iĉ  é 





5 RESULTADOS EMPÍRICOS 
Inicialmente são apresentadas as estatísticas descritivas das variáveis que 
mensuram os gastos públicos estaduais totais e com infra-estrutura econômica 
(Tabela 6). Os resultados mostram que os gastos públicos estaduais representam 
aproximadamente 20% do PIB estadual, sendo que apenas 25% destes em média 
são destinados à infra-estrutura, sendo que existem estados onde esse percentual 
se aproxima de 60% do PIB. Os gastos com infra-estrutura econômica representam 
aproximadamente 9% dos gastos públicos totais dos estados. A grande dispersão 
dos valores observados sinaliza em alguma medida as desigualdades regionais no 
país. A baixa participação, na média, dos gastos nesses setores estratégicos para o 
crescimento ocorre porque os estados priorizam os gastos com educação e saúde.  
 






























o no Gasto 
Estadual 
Total 
Média 0.005661 0.194086 0.258248 0.085880 0.012152 
Mediana 0.007958 0.156774 0.253546 0.074091 0.009594 
Max 0.082546 0.819582 0.561796 0.308291 0.034699 
Min -0.141070 0.068451 0.068942 0.000000 0.001562 
Desvio- Padrão 0.030324 0.119986 0.080016 0.055587 0.010078 
Fonte: Elaboração Própria a partir dos Dados do IPEADATA. 
Os modelos estimados sugeriram a existência de efeitos individuais a cada 
cross-section, justificando a utilização da metodologia de dados em painel com 
efeitos não-observados. Essa conclusão pôde ser tirada a partir da observação do p-
valor da estatística ( )KnnTnF −−−  ,1  dos modelos estimados através do estimador 




modelo de efeitos não-observados, em detrimento de um MQO empilhado. Além 
disso, as estimativas dos parâmetros, bem como suas significâncias estatísticas, 
foram idênticas para os dois métodos utilizados, com exceção do parâmetro do 
termo constante. Isto, de certa forma, reforça a qualidade da especificação e bom 
ajustamento dos modelos estimados. Ressalte-se ainda que a variável de controle 
GXFedt foi estatisticamente significativa em todos as estimações, cumprindo seu 
papel no modelo.  
Na Tabela 7 podem ser observados os modelos estimados para as 26 
unidades da federação analisadas. As estimações indicam uma relação positiva e 
estatisticamente significativa entre gastos com infra-estrutura econômica (GXEco) e 
a performance macroeconômica de longo prazo dos estados brasileiros. De fato, 
quanto maiores forem esses gastos, menores serão os custos das empresas, maior 
a produtividade, conseqüentemente, o crescimento das economias. 
Nesse sentido, os governos federal e estadual têm um papel crucial e 
estratégico para uma economia, ao criar um ambiente economicamente adequado 
para o investimento privado se instalar e produzir de forma competitiva. Como pode 
ser observado na Tabela 6, em média, um aumento de 10% nos gastos públicos em 
infra-estrutura econômica é responsável por uma taxa de crescimento do pib per 
capita de longo prazo 0,9% maior, por exemplo, passando de 3% para 3,9%. Em um 
nível mais desagregado, chama atenção a elasticidade com relação aos gastos com 
energia e comunicação (GXEnergCom), indicando que um aumento de 10% nestes 
seria capaz de elevar a taxa de crescimento de longo prazo num montante maior 
que 3%. Por outro lado, o coeficiente da variável que mede os gastos com infra-





Tabela 7 – Gastos com Infra-estrutura e Crescimento Econômico (gyit) – Brasil - 
1985-2003. 
  MQO DUMMY   EFEITOS FIXOS 
  (a) (b)   (a) (b) 
GXFed 0.002** 0.002**  0.002** 0.002** 
 (0.001) (0.001)  (0.001) (0.001) 
GXEco 0.089** -  0.089** - 
 (0.042) -  (0.042) - 
GXEnergCom - 0.3046**  - 0.3046** 
 - (0.129)  - (0.129) 
GXTransp - 0.064  - 0.064 
 - (0.041)  - (0.041) 
Constante -0.012 -0.013  -0.005 -0.006 
   (0.008) (0.008)   (0.007) (0.007) 
Nº de Observações 364 364  364 364 
Numero de UF                                                                                                    26 26 
R2 0.37 0.38  0.24 0.25 
F test that all u_i=0: Prob > F 0.000 0.000 
Fonte: Elaboração própria a partir de dados do IPEADATA. 
(1) Erros-padrões robustos entre parênteses. 
(2) * significante a 10%; ** significante a 5%; ***significante a 1%. 
(3) Os coeficientes das variáveis dummy referentes as cross-sections utilizadas na 
estimação OLS dummy e ao efeito da tendência nos dois métodos de estimação, foram 
omitidas da tabela por limitação de espaço. 
 
A Tabela 8 mostra os resultados para o conjunto de estados das regiões mais 
desenvolvidas do país, as regiões Sul e Sudeste. Deve-se destacar que neste caso, 
o parâmetro dos gastos com infra-estrutura econômica não foi significativo. Por outro 
lado, em função da concentração da atividade produtiva nessas regiões, o 
coeficiente dos gastos em infra-estrutura de energia e comunicação foi elevado e 
significativo, na magnitude de 0,50, ou seja, um aumento de 10% nos gastos com 
infra-estrutura neste setor para essas regiões, é responsável por um taxa de 
crescimento do PIB per capita de longo prazo maior em 5%. Como era esperado, 
dado que a região tem uma malha rodoviária relativamente mais densa, o parâmetro 
do gasto em infra-estrutura de transportes não obteve significância estatística, ou 




Tabela 8 – Gastos com Infra-estrutura e Crescimento Econômico (gy) – Sul/Sudeste, 
1985-2003. 
  MQO DUMMY   EFEITOS FIXOS 
  (a) (b)   (a) (b) 
GXFed -0.000 0.000  -0.000 0.000 
 (0.001) (0.001)  (0.001) (0.001) 
GXFEco 0.025 -  0.025 - 
 (0.054) -  (0.054) - 
GXEnergCom - 0.503***  - 0.503*** 
 - (0.164)  - (0.164) 
GXTransp - -0.006  - -0.006 
 - (0.050)  - (0.050) 
Constante 0.007 0.005  0.002 0.000 
   (0.010) (0.010)   (0.010) (0.010) 
Nº de Observações 98 98  98 98 
Numero de UF                                                                                                     7 7 
R2 0.54 0.59  0.49 0.55 
F test that all u_i=0: Prob > F 0.000 0.000 
Fonte: Elaboração Própria a partir de dados do IPEADATA.  
(1) Erros-padrões robustos entre parênteses. 
(2) * significante a 10%; ** significante a 5%; ***significante a 1%. 
(3) Os coeficientes das variáveis dummy referentes as cross-sections utilizadas na 
estimação OLS dummy e ao efeito da tendência nos dois métodos de estimação, foram 
omitidas da tabela por limitação de espaço. 
 
Na Tabela 9 encontram-se as estimativas para o conjunto de estados das 
regiões menos desenvolvidas, as regiões Norte e Nordeste. Neste caso, o gasto em 
infra-estrutura econômica foi estatisticamente significativo e apresentou um 
coeficiente elevado, evidenciando a necessidade de gastos adicionais em infra-
estrutura nessas regiões. No entanto, cabe destacar que, em nível mais 
desagregado, os modelos estimados apresentaram resultados opostos aos 
observados nas regiões mais desenvolvidas. Observe, que os gastos com Energia e 
Comunicação não apresentaram significância estatística, enquanto que o gasto em 
infra-estrutura de Transportes apresentou um coeficiente elevado e significativo, na 





Tabela 9 – Gastos com Infra-estrutura e Crescimento Econômico (gy) – 
Norte/Nordeste, 1985-2003 
  MQO DUMMY   EFEITOS FIXOS 
  (a) (b)   (a) (b) 
GXFed 0.004** 0.004**  0.004** 0.004** 
 (0.002) (0.002)  (0.002) (0.002) 
GXEco 0.245*** -  0.245*** - 
 (0.058) -  (0.058) - 
GXEnergCom - 0.205  - 0.205 
 - (0.140)  - (0.140) 
GXTransp - 0.254***  - 0.254*** 
 - (0.076)  - (0.076) 
Constante -0.029** -0.030**  -0.021** -0.021** 
   (0.012) (0.012)   (0.010) (0.010) 
Nº de Observações 210 210  210 210 
Numero de UF                                                                                                      15 15 
R2 0.39 0.39  0.32 0.32 
F test that all u_i=0: Prob > F 0.000 0.000 
Fonte: Elaboração Própria a partir de dados do IPEADATA. 
(1) Erros-padrões robustos entre parênteses. 
(2) * significante a 10%; ** significante a 5%; ***significante a 1%. 
(3) Os coeficientes das variáveis dummy referentes as cross-sections utilizadas na 
estimação OLS dummy e ao efeito da tendência nos dois métodos de estimação, foram 
omitidas da tabela por limitação de espaço. 
 
Em suma, considerando tanto as unidades da federação quanto os estados 
mais desenvolvidos, os coeficientes estimados dos gastos em infra-estrutura de 
transportes (GXTransp) não obtiveram significância estatística a 10%, enquanto que 
o coeficiente dos gastos em infra-estrutura de energia e comunicação foi significativo 
e numa magnitude elevada. Por outro lado, considerando apenas os estados das 
regiões norte e nordeste, este cenário se inverteu. Existe uma explicação plausível 
para estes fatos. Nas regiões menos desenvolvidas do país, a ausência de uma 
infra-estrutura mínima no setor de transportes, capaz de estimular o setor privado a 
investir, comprometeu o potencial de crescimento regional, mas continuam sendo 
produtivos. Nas regiões mais desenvolvidas do país, onde a infra-estrutura de 
transportes é mais densa, incrementos no setor são necessários, porém 




regiões gera pressões e demandas por gastos adicionais nos setores de energia e 
telecomunicações, razão pela qual o coeficiente encontrado foi significativo e tão 
elevado. 
Em síntese, gastos em infra-estrutura de energia e comunicação respondem 
melhor em regiões mais desenvolvidas, enquanto que gastos em infra-estrutura de 
transportes são relativamente mais produtivos em regiões menos desenvolvidas. Por 
isso, considera-se os gastos com infra-estrutura de transporte estratégicos para os 
governos que desejam melhorar o potencial de crescimento das regiões menos 
desenvolvidas e atenuar as desigualdades regionais. 
O argumento defendido no presente trabalho não é recente. Alguns autores, 
tais como Lessa (1978) e Caiado (2002), destacam que os gastos com infra-
estrutura de transportes são relativamente mais produtivos em regiões periféricas. 
Além disso, como destaca também Barros e Raposo (2002), uma vez que o setor 
público é o responsável pela provisão de infra-estrutura, essa tese ganha 
importância em termos de políticas regionais. De certa forma, os autores também 
concordam que os investimentos em infra-estrutura no país têm se constituído num 
elemento amplificador de desigualdades regionais. No entanto, destacam que é 
possível reverter esse quadro. Para tanto, regiões mais pobres, como o Norte e o 
Nordeste, devem receber volumes relativamente maiores de gastos no setor de 
transportes, já que esses são os mais produtivos nessas regiões. Por outro lado, nas 
regiões mais ricas, como o Sul e o Sudeste, os gastos devem se concentrar nos 
setores de energia e comunicação. Em síntese, qualquer política que vise atenuar as 






6 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
O trabalho expôs o papel fundamental dos gastos públicos em infra-
estrutura econômica sobre o crescimento de longo prazo. Apesar da situação 
delicada da infra-estrutura econômica do país, principalmente nos setores de 
transportes e energia elétrica, o trabalho mostrou evidências teóricas e empíricas 
contundentes dos efeitos positivos desses gastos na performance econômicas dos 
estados brasileiros.  
Após diagnosticar e analisar as possíveis implicações da delicada situação 
da infra-estrutura econômica do país, desenvolveu-se um modelo dinâmico 
keynesiano/kaleckiano de crescimento no qual o investimento público em infra-
estrutura desempenha um papel fundamental no crescimento econômico de longo-
prazo. No modelo apresentado considera-se uma economia na qual i) a produção 
exige o emprego de capital público em proporções fixas; ii) existem efeitos de 
transbordamento (que podem ser positivos ou negativos) do investimento público em 
infra-estrutura sobre a decisão de acumulação de capital privado; e iii) a política 
fiscal do governo está comprometida com a obtenção de uma meta de superávit 
primário como proporção do produto real como forma de estabilizar a dinâmica da 
dívida pública. Nesse contexto, demonstra-se que a política fiscal pode contribuir de 
maneira decisiva para a obtenção de um ciclo virtuoso de crescimento por 
intermédio de medidas que contemplem um aumento da meta de superávit primário, 
redução da participação dos gastos de consumo corrente e um aumento dos gastos 
com infra-estrutura econômica.  
O trabalho mostrou ainda que as conseqüências da falta de investimentos 
na expansão, manutenção e modernização dos serviços básicos de infra-estrutura 




produtividade dos empreendimentos e o potencial de crescimento das economias 
estaduais. Os exercícios para o período analisado, sinalizaram que os estados não 
conseguirão manter um crescimento forte e sustentado, a menos que essa tendência 
seja revertida, aumentando o volume e melhorando a qualidade dos gastos no setor. 
Evidentemente, os governos não têm recursos suficientes para desenvolver 
sozinhos os projetos de investimentos voltados à eliminação dos gargalos, por isso 
as PPP’s assumem um papel importante.  
Os gastos com infra-estrutura de energia e comunicação apresentaram um 
impacto positivo e significativo sobre o crescimento econômico de longo prazo dos 
estados das regiões mais desenvolvidas e, por isso, este setor deve receber maior 
atenção dos polices markers. Por outro lado, o gasto com infra-estrutura de 
transportes apresentou um coeficiente significativo somente para aqueles estados 
pertencentes às regiões menos desenvolvidas, sugerindo que esta variável é 
relativamente mais importante para melhorar as performances macroeconômicas 
desses estados. A explicação é que a densa infra-estrutura de transportes nas 
regiões mais desenvolvidas tornou os recursos adicionais no setor menos produtivos 
do que nas regiões menos desenvolvidas. Por outro lado, o dinamismo das regiões 
Sul e Sudeste requerem uma crescente utilização de energia elétrica, além do 
emprego cada vez maior de tecnologias de comunicação para suportar a ampliação 
dos contratos de compra e venda, e a velocidade de processamento de informações.  
Dessa forma, deve-se pensar em uma metodologia para orientar e 
melhorar a qualidade dos gastos, segundo uma lógica predefinida de prioridades 
regionais, uma vez que o gasto em infra-estrutura no país tem sido apontado como 
potencial amplificador das desigualdades regionais. Tal política é, portanto, 




uma contração fiscal, entendida como um aumento da meta de superávit primário e 
de redução dos gastos de consumo corrente do governo, para a aceleração do 
crescimento de longo-prazo.  
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Participação do PIB regional no PIB 
do País 
Norte 11.5% 22.5% 5.0% 
Nordeste 12.6% 17.6% 13.8% 
Centro-Oeste 11.5% 1.5% 7.5% 
Sudeste 48.5% 58.2% 55.2% 
Sul 15.8% 0.2% 18.6% 
Total 100% 100% 100% 
Fonte: Ipeadata. 
 
Anexo B - Participação (%) das regiões mais e menos desenvolvidas na infra-






Participação do PIB das Regiões no 
PIB do País 
Norte e Nordeste 24.2% 40.1% 18.8% 
Sul e Sudeste 64.4% 58.4% 73.8% 
Total 88.6% 98.5% 92.6% 
